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Resumo
O presente artigo apresenta um modelo econom´ etrico – logit em
painel – como forma de avaliar quais fatores pol´ ıticos e ﬁscais de-
terminam o comportamento do resultado prim´ ario or¸ cament´ ario dos
munic´ ıpios paulistas, entre 1989 e 2001. Os resultados sugerem que
o ajuste ﬁscal ´ e inﬂuenciado negativamente pelos elevados gastos
com folha de pagamento, mas n˜ ao ´ e inﬂuenciado pelo esfor¸ co arreca-
dat´ orio e pelos diferentes partidos pol´ ıticos dos prefeitos. Por sua vez,
a Lei de Responsabilidade Fiscal e a institucionaliza¸ c˜ ao dos crit´ erios
de endividamento publicados pela Lei Complementar 089/97
do Minist´ erio da Fazenda parecem inﬂuenciar positivamente a pro-
babilidade de obten¸ c˜ ao de resultados prim´ arios positivos por parte das
unidades analisadas.
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Abstract
By considering the S˜ ao Paulo state municipalities, the present
study develops an econometric model – panel logit – to analyze the
political and ﬁscal determinants of budgetary surpluses / budgetary
deﬁcits during the 1989 – 2001 period. According to the obtained re-
sults, the ﬁscal adjustment is negatively inﬂuenced by high payroll
expenditures, although apparently insensible to the municipal taxa-
tion eﬀort and political parties diﬀerences. Additionally, the Fiscal
Responsibility Law and the Brazilian Treasury 089/97 Complemen-
tary Law seem to exert a positive control on the probability of ﬁscal
surpluses by the unities here considered.
1 Introdu¸ c˜ ao
´ E bastante proeminente o esfor¸ co do governo federal brasileiro
com o objetivo de elevar ou ao menos manter nos atuais valores
o super´ avit ﬁscal – apenas a t´ ıtulo de ilustra¸ c˜ ao, a Necessidade
de Financiamento do Setor P´ ublico 1 do governo federal (como
porcentagem do PIB) tem decrescido sistematicamente a partir
de 2000, passando de −1,86 % para −2,97 % ao ﬁnal de 2004,
sinalizando assim tal empenho. A mesma tendˆ encia ´ e observada
para o caso dos estados brasileiros (−0,42 % do PIB em 2000
e −0,91 % do PIB em 2004), mas o caso dos munic´ ıpios n˜ ao ´ e
a princ´ ıpio semelhante, ocorrendo per´ ıodos de maior ou menor
⋆ Doutorando em Economia, Instituto de Pesquisas Econˆ omicas
(IPE-FEA-USP). O autor agradece os valiosos coment´ arios de Fer-
nando Slaibe Postali e de um parecerista anˆ onimo desta publica¸ c˜ ao,
eximindo-os certamente de quaisquer erros remanescentes.
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1 De acordo com dados do Banco Central do Brasil – Necessidades
sem desvaloriza¸ c˜ ao cambial.
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esfor¸ co ﬁscal ao longo dos ´ ultimos anos. De qualquer forma, o
que justiﬁca a ocorrˆ encia de d´ eﬁcits ﬁscais ou, por outro lado, o
que levaria um governo a gerar super´ avits ﬁscais? Estariam estes
resultados associados somente a condicionantes econˆ omicos, ou
outros elementos poderiam tamb´ em inﬂuenci´ a-los? Em particu-
lar para os estados e munic´ ıpios, estariam estes menos propensos
a realizar ajustes ﬁscais comparativamente ao governo federal?
A an´ alise do caso brasileiro pode ser considerada relevante uma
vez que v´ arias medidas institucionais tˆ em sido tomadas no sen-
tido de coibir desajustes or¸ cament´ arios em todas as instˆ ancias
do poder pol´ ıtico – entre elas, a meta de super´ avit prim´ ario
acordada com o Fundo Monet´ ario Internacional (estipulada em
4,25% do PIB em 2005) e a Lei de Responsabilidade Fiscal po-
dem ser consideradas algumas das mais importantes. Embora o
comportamento ﬁscal do governo federal seja o mais signiﬁcativo
e portanto, considerado o mais importante, n˜ ao se pode negli-
genciar os resultados or¸ cament´ arios advindos das demais esferas
administrativas, o que justiﬁca uma investiga¸ c˜ ao mais detalhada
destas, notadamente dos munic´ ıpios, uma vez que as mesmas s˜ ao
ainda pouco analisadas pela literatura referente.
´ E vasta a literatura econˆ omica a respeito dos d´ eﬁcits ﬁscais, exis-
tindo uma gama de elementos que justiﬁcam seu comportamento.
Para a teoria cl´ assica por exemplo, os super´ avits ﬁscais obtidos
em per´ ıodos de expans˜ ao econˆ omica podem ser utilizados como
forma de cobrir os d´ eﬁcits ﬁscais em per´ ıodos recessivos, de modo
a garantir um padr˜ ao de consumo est´ avel ao longo do tempo [uma
alus˜ ao ao conceito tradicional de tax-smoothing de Barro (1979)
e Lucas-Jr. e Stokey (1983)]. A an´ alise sugere que os d´ eﬁcits ﬁs-
cais n˜ ao s˜ ao necessariamente indesejados, desde que o governo
tenha um or¸ camento intertemporal equilibrado, ou seja, inserir
um mecanismo que garanta um or¸ camento equilibrado em cada
per´ ıodo de tempo n˜ ao seria uma estrat´ egia ´ otima para o gover-
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nante, ao restringir as possibilidades de consumo em per´ ıodos
recessivos.
Um detalhe importante a ser adicionalmente considerado na teo-
ria cl´ assica diz respeito ` a existˆ encia ou n˜ ao de garantias de que o
or¸ camento intertemporal do governo esteja, de fato, sendo respei-
tado (equivalˆ encia ricardiana). Este resultado pode n˜ ao ocorrer
caso, por exemplo, os eleitores n˜ ao tenham pleno entendimento
da restri¸ c˜ ao intertemporal do governo, menosprezando o custo
futuro de um d´ eﬁcit corrente [o fenˆ omeno da ilus˜ ao ﬁscal de
Buchanan e Wagner (1977)].
Em uma situa¸ c˜ ao em que exista a substitui¸ c˜ ao regular de gover-
nantes, como ocorre em regimes democr´ aticos, a disputa pol´ ıtica
inerente a este processo pode fazer com que os instrumentos
de pol´ ıtica econˆ omica sejam utilizados como forma de propiciar
maior sucesso pol´ ıtico. Neste caso, se as institui¸ c˜ oes ﬁscalizado-
ras existentes n˜ ao tˆ em a efetividade esperada, d´ eﬁcits podem
ser gerados sem a respectiva capacidade de solvˆ encia futura, o
que pode gerar montantes de endividamento com sustentabili-
dade duvidosa. Assim sendo, o embate pol´ ıtico pode fazer com
que n˜ ao sejam garantidos resultados associados a um modelo
cl´ assico de horizonte inﬁnito, por exemplo, mas sim associados
a um modelo de gera¸ c˜ oes sobrepostas, em que os custos associ-
ados a um maior endividamento na data atual seriam pagos so-
mente pelas gera¸ c˜ oes futuras [ver por exemplo, Tabellini (1991)],
gerando forte est´ ımulo a uma gest˜ ao or¸ cament´ aria menos conser-
vadora. Seria necess´ ario ent˜ ao, nesta situa¸ c˜ ao, o desenvolvimento
de mecanismos formais como forma de coibir o surgimento e a
persistˆ encia de resultados ﬁscais negativos?
Partindo das coloca¸ c˜ oes anteriores, alguns trabalhos tˆ em procu-
rado considerar vari´ aveis de ordem pol´ ıtica como potenciais ele-
mentos inﬂuenciadores do comportamento ﬁscal. Os trabalhos
de Nordhaus (1975) e Tufte (1978) podem ser vistos como os
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pioneiros dentro da escola dos ciclos pol´ ıticos oportunistas
(eleitorais), segundo a qual o calend´ ario eleitoral seria elemento
relevante na determina¸ c˜ ao de ciclos econˆ omicos. Por sua vez,
seguindo o racioc´ ınio de Hibbs (1977) e Alesina (1987), o compor-
tamento da economia poderia estar associado n˜ ao ao calend´ ario
eleitoral em si, mas ` as diferen¸ cas de ideologias partid´ arias dos
governantes, ou seja, partidos diferentes administrariam os re-
cursos p´ ublicos de maneiras diferentes, gerando assim os deno-
minados ciclos partid´ arios.
Especiﬁcamente dentro da corrente liter´ aria dos ciclos opor-
tunistas, a quest˜ ao ﬁscal passa a ser mais enfaticamente abor-
dada nos trabalhos de Rogoﬀ e Sibert (1988) e Rogoﬀ (1990).
Para estes autores, a manipula¸ c˜ ao ﬁscal com interesses pol´ ıticos
n˜ ao deve ser considerada de toda prejudicial, uma vez que pro-
picia ao eleitor uma forma de extrair informa¸ c˜ oes quanto ` a com-
petˆ encia do gestor p´ ublico que, uma vez estando no poder, de-
seja neste permanecer. A percep¸ c˜ ao b´ asica do problema ´ e que
em equil´ ıbrio, somente os bons governantes teriam capacidade
de distorcer o comportamento ﬁscal no ano eleitoral e ainda as-
sim assumir os “custos” no per´ ıodo de governo seguinte. Assim,
os denominados ciclos or¸ cament´ arios podem ser vistos como um
trade-oﬀ aos eleitores ao fazer uso de um mecanismo informa-
cional no momento de escolha dos pol´ ıticos.
Os determinantes or¸ cament´ arios e pol´ ıticos do comportamento
ﬁscal das unidades de governo brasileiras tˆ em recebido crescente
aten¸ c˜ ao da literatura brasileira. Entre estes, pode-se citar o tra-
balho de Cossio (2001), no qual ´ e analisado o comportamento
dos gastos estaduais brasileiros entre 1985 e 1997, utilizando
dados em painel. Os resultados apontam para a existˆ encia de
ciclos eleitorais na amostra analisada, bem como uma maior dis-
ciplina ﬁscal nos estados com maior participa¸ c˜ ao dos eleitores
nas elei¸ c˜ oes, nos estados cujo poder legislativo ´ e considerado
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mais coeso e nos estados politicamente alinhados (em termos
partid´ arios) com o poder executivo federal. Por sua vez, a com-
petitividade por uma vaga no legislativo e a ideologia pol´ ıtica do
governador estadual parecem n˜ ao inﬂuir sobre o comportamento
ﬁscal dos estados brasileiros.
Abordando especiﬁcamente a quest˜ ao dos d´ eﬁcits p´ ublicos, um
segundo trabalho importante a ser considerado ´ e Botelho (2002),
em que tamb´ em ´ e analisado o comportamento ﬁscal dos es-
tados brasileiros entre 1986 e 2000 via logit multinomial, uti-
lizando os crit´ erios institucionalizados pela Lei Complementar no
¯
089/97 do Minist´ erio da Fazenda, que classiﬁca a capacidade de
solvˆ encia dos estados e munic´ ıpios brasileiros. Da mesma forma
que a observada com Cossio (2001), os resultados de Botelho
(2002) tamb´ em evidenciam a existˆ encia de ciclos eleitorais ao
longo do per´ ıodo (menores esfor¸ cos ﬁscais em anos eleitorais),
encontrando tamb´ em ind´ ıcios de que os estados com maiores gas-
tos com folha de pagamento e com maior arrecada¸ c˜ ao tribut´ aria
(ambos como propor¸ c˜ ao do total de receitas correntes), bem
como com preferˆ encias eleitorais mais heterogˆ eneas s˜ ao justa-
mente aqueles com maiores diﬁculdades em realizar ajustes ﬁs-
cais.
´ E importante ressaltar a existˆ encia de uma importante lacuna a
ser abordada para o caso brasileiro, dizendo respeito aos deter-
minantes econˆ omicos e pol´ ıticos do comportamento ﬁscal de seus
munic´ ıpios. Entre alguns dos trabalhos existentes abordando tais
unidades, pode-se citar Mendes e Rocha (2004) 2, no qual ´ e ana-
lisada a probabilidade de reelei¸ c˜ ao dos prefeitos brasileiros na
elei¸ c˜ ao de 2000. Segundo o mesmo, o eleitor e as institui¸ c˜ oes
monitoram a performance do prefeito apenas parcialmente e a
2 Embora os objetivos de Mendes e Rocha (2004) e do estudo aqui re-
alizado sejam bastante diferentes, a an´ alise dos munic´ ıpios brasileiros
com base em fatores pol´ ıticos s˜ ao suas caracter´ ısticas em comum.
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probabilidade de reelei¸ c˜ ao est´ a correlacionada com a expans˜ ao
do gasto p´ ublico. Por sua vez o presidente da Rep´ ublica parece
inﬂuenciar o resultado a favor de seus correligion´ arios, mas os
governadores n˜ ao. Outro trabalho que pode ser tamb´ em consi-
derado ´ e Sakurai (2004), em que, considerando um painel para
os munic´ ıpios paulistas (1989 a 2001) s˜ ao encontradas evidˆ encias
de sensibilidade dos gastos municipais em fun¸ c˜ ao do calend´ ario
eleitoral (notadamente nas elei¸ c˜ oes municipais de 1992 e 1996)
e, em menor grau, das diferen¸ cas partid´ arias dos prefeitos. En-
tretanto, em ambos, n˜ ao ´ e feita nenhuma men¸ c˜ ao ` a quest˜ ao dos
d´ eﬁcits p´ ublicos.
O trabalho a ser aqui realizado tem como referencia b´ asica o
trabalho de Botelho (2002), procurando analisar quais fatores
de natureza econˆ omica e pol´ ıtica determinam a probabilidade
de um munic´ ıpio paulista obter resultados ﬁscais prim´ arios posi-
tivos ou negativos. Este estudo, que compreende o per´ ıodo 1989–
2001, analisa o comportamento ﬁscal de tais instˆ ancias procu-
rando propiciar novas contribui¸ c˜ oes ` a literatura, principalmente
quando se leva em conta que tais unidades representam muitas
vezes o ponto inicial da carreira de um indiv´ ıduo que queira as-
cender politicamente. Assim, surge a hip´ otese de que a gest˜ ao
or¸ cament´ aria municipal pode estar sendo, em alguma medida,
manipulada com interesses pol´ ıticos, al´ em de inﬂuenciada
pelos pr´ oprios condicionantes ﬁnanceiros da administra¸ c˜ ao
or¸ cament´ aria municipal
O trabalho est´ a dividido em quatro partes, sendo esta breve in-
trodu¸ c˜ ao ao tema e revis˜ ao liter´ aria a primeira delas. Na se-
gunda parte ´ e apresentado o referencial metodol´ ogico utilizado,
bem como uma breve descri¸ c˜ ao dos dados. Na terceira parte s˜ ao
apresentados os resultados e por ﬁm, na quarta, s˜ ao apresentadas
as considera¸ c˜ oes ﬁnais.
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2 Apresenta¸ c˜ ao dos Dados e do M´ etodo Implementado
O objetivo desta parte do trabalho ´ e apresentar de forma sucinta
os dados utilizados na an´ alise, bem como descrever o m´ etodo de
estima¸ c˜ ao implementado. O gr´ aﬁco 1 apresenta as propor¸ c˜ oes
de munic´ ıpios nas duas categorias consideradas na an´ alise
econom´ etrica deste trabalho, quais sejam, de resultado prim´ ario
positivo e negativo (ambas, por ano da amostra), conforme pre-
sente na tabela I. O resultado prim´ ario aqui considerado segue
o mesmo procedimento sugerido por Botelho (2002) 3 e ´ e dado
pela seguinte rela¸ c˜ ao:
Resultado Prim´ ario = (Receita Total − Receitas Financeiras −
Receitas de Opera¸ c˜ oes de Cr´ edito) − (Despesa Total − Despesas
de Juros e Encargos − Despesas de Amortiza¸ c˜ oes)
Tabela I
Categorias de solvˆ encia – Crit´ erio utilizado nas estima¸ c˜ oes
0 O munic´ ıpio apresenta resultado prim´ ario positivo
1 O munic´ ıpio apresenta resultado prim´ ario negativo
Os valores sugerem que a propor¸ c˜ ao de munic´ ıpios que apre-
sentam resultado prim´ ario negativo decresce sistematicamente
partir de 1996, com o decorrente aumento da propor¸ c˜ ao de mu-
nic´ ıpios com resultados superavit´ arios. Em 1989, os munic´ ıpios
que apresentaram resultado prim´ ario positivo e resul-
tado prim´ ario negativo representavam 79,37% e 20,63% respec-
tivamente. Em 1996 estas propor¸ c˜ oes tornam-se pr´ oximas, indi-
cando que 56,30% dos munic´ ıpios paulistas obtiveram super´ avit
3 Em Botelho (2002), n˜ ao ´ e considerada a dedu¸ c˜ ao das receitas de
aliena¸ c˜ ao de bens, uma vez que seu objetivo ´ e analisar a predisposi¸ c˜ ao
de se realizar um ajuste ﬁscal, e n˜ ao a forma como este est´ a sendo
implementado.
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Resultado Positivo Resultado Negativo
Gr´ aﬁco 1
Categoriza¸ c˜ ao dos munic´ ıpios de acordo com o resultado
prim´ ario positivo / negativo
prim´ ario e 43,70% obtiveram d´ eﬁcit. J´ a em 2001, ano ﬁnal da
amostra aqui considerada, estes valores passam a ser iguais a
96,34% e 3,66% respectivamente. Assim, tais valores indicam
que a disciplina ﬁscal dos munic´ ıpios paulistas parece sofrer sig-
niﬁcativa altera¸ c˜ ao ao longo do per´ ıodo considerado, dado que o
n´ umero de munic´ ıpios com resultado prim´ ario positivo apresenta
eleva¸ c˜ ao signiﬁcativa a partir de 1996.
Partindo para a descri¸ c˜ ao do m´ etodo utilizado, a an´ alise faz uso
de um modelo de probabilidade bin´ aria logit, considerando en-
tretanto uma amostra que contemple tanto as varia¸ c˜ oes exis-
tentes entre unidades seccionais como as varia¸ c˜ oes existentes en-
tre unidades temporais – em termos mais espec´ ıﬁcos, um logit
em painel. Assim, em termos da forma funcional:
P (yit = 1|xit)=Λ(xitβ + fi)
P (yit = 0|xit)=1 − [Λ(xitβ + fi)]
Em que, sendo i(i = 1,...N) cada unidade seccional e t(t =
1,...T) cada unidade temporal da amostra, y ´ e o resultado ob-
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servado entre os dois poss´ ıveis (0 ou 1), x denota o conjunto de
regressores e fi a caracter´ ıstica intr´ ınseca (supostamente n˜ ao ob-
servada e constante ao longo do tempo) a cada unidade seccional
– o efeito ﬁxo. Pressup˜ oe-se que a distribui¸ c˜ ao dos resultados
segue uma distribui¸ c˜ ao log´ ıstica, aqui denotada pela letra grega
Λ 4 .
As unidades seccionais s˜ ao os 572 munic´ ıpios existentes no es-
tado de S˜ ao Paulo e as unidades temporais compreendem os
anos de 1989 a 2001 5. As vari´ aveis ﬁscais foram obtidas junto ` a
Funda¸ c˜ ao SEADE 6 e as vari´ aveis pol´ ıticas foram obtidas junto
ao TRE-SP.
A vari´ avel dependente considerada assume o valor 1 caso o resul-
tado prim´ ario do munic´ ıpio seja negativo e assume o valor 0 caso
o mesmo seja positivo. Assim sendo, na an´ alise das regress˜ oes,
coeﬁcientes positivos estariam associados a probabilidades de
obten¸ c˜ ao de resultados prim´ arios negativos, e vice-versa.
Ressalta-se tamb´ em que o crit´ erio aqui utilizado ´ e mais simples
que o institucionalizado pela portaria 089/97 do Minist´ erio da
Fazenda, uma vez que este sugere quatro categorias de
classiﬁca¸ c˜ ao de solvˆ encia da d´ ıvida municipal, e n˜ ao ape-
4 Ressalta-se que o modelo de probabilidade bin´ aria logit foi aqui
considerado em detrimento de um modelo simples de probabilidade
linear uma vez que a utiliza¸ c˜ ao deste ´ ultimo est´ a associada ` a presen¸ ca
de heteroscedasticidade e ao fato das probabilidades esperadas n˜ ao se
situarem necessariamente no intervalo [0,1]. Para maiores esclareci-
mentos, ver Wooldridge (2002).
5 Os 572 munic´ ıpios considerados s˜ ao aqueles existentes desde 1989,
ou seja, os munic´ ıpios criados ao longo do per´ ıodo analisado foram
exclu´ ıdos procurando evitar problemas associados ` a uma potencial
endogeneidade na cria¸ c˜ ao dos mesmos. Por sua vez, o per´ ıodo 1989-
2001 foi utilizado devido ` a falta dos dados para a considera¸ c˜ ao de um
horizonte temporal mais amplo.
6 Valores em reais de 2004, via utiliza¸ c˜ ao do IGP – DI.
472 EconomiA, Bras´ ılia(DF), v.6, n.2, p.463–488, Jul./Dez. 2005D´ eﬁcit e Ajuste Fiscal dos Munic´ ıpios Paulistas
nas duas. ´ E importante ressaltar que a classiﬁca¸ c˜ ao oﬁcial e
a amostra aqui considerada trazem a possibilidade de estima¸ c˜ ao
de um modelo logit ordenado em painel, entretanto, a litera-
tura econom´ etrica ainda n˜ ao desenvolveu com consenso um esti-
mador efeitos ﬁxos para este caso 7 (apenas o estimador efeitos
aleat´ orios), o que torna a an´ alise sujeita ` a problemas de con-
sistˆ encia de estimador, entre outros. Uma alternativa seria esti-
mar um logit ordenado simples, considerando os munic´ ıpios em
apenas um determinado ano, o que tornaria a an´ alise temporal
do problema inexeq¨ u´ ıvel. Assim, optou-se por estimar um logit
(bin´ ario) em painel, procurando levar em considera¸ c˜ ao o com-
portamento do resultado prim´ ario dos munic´ ıpios ao longo do
tempo, al´ em do comportamento ao longo das unidades munici-
pais.
Os regressores podem ser divididos em dois grupos, sejam eles,
vari´ aveis ﬁscais e vari´ aveis pol´ ıticas. No primeiro caso, os regres-
sores selecionados s˜ ao os mesmos sugeridos por Botelho (2002),
quais sejam:
i) a raz˜ ao Despesa de Pessoal / Receita Corrente: esta se-
ria uma medida de rigidez or¸ cament´ aria dos munic´ ıpios, ou
seja, um maior comprometimento dos gastos municipais com
a folha de pagamento tornaria mais dif´ ıcil a obten¸ c˜ ao de re-
sultados ﬁscais positivos, sendo razo´ avel portanto esperar que
tal coeﬁciente apresente sinal positivo nas estima¸ c˜ oes;
ii) a raz˜ ao Receita Tribut´ aria / Receita Corrente: esta seria
uma medida de independˆ encia do munic´ ıpio em rela¸ c˜ ao ` as
receitas oriundas de transferˆ encias constitucionais (da Uni˜ ao
e dos Estados). Para esta vari´ avel em particular, um sinal
estatisticamente positivo poderia sugerir que os munic´ ıpios
com menor dependˆ encia das transferˆ encias seriam aqueles com
7 Para maiores esclarecimentos, acessar www.stata.com/statalist/
archive/2003-09/msg001.03.html.
EconomiA, Bras´ ılia(DF), v.6, n.2, p.463–488, Jul./Dez. 2005 473Sergio Naruhiko Sakurai
maior autonomia ﬁscal e portanto, com maiores possibilidades
de endividamento. Por outro lado, um sinal estatisticamente
negativo poderia sugerir que o maior esfor¸ co arrecadat´ orio
dos munic´ ıpios estivesse associado a um comportamento ﬁscal
mais conservador, ocasionando assim uma maior disciplina ﬁs-
cal. Logo, n˜ ao ´ e poss´ ıvel determinar a priori qual destas duas
possibilidades seria a mais condizente com a amostra anali-
sada n˜ ao sendo poss´ ıvel, deste modo, esperar um determinado
sinal para tal vari´ avel.
No tocante ` as vari´ aveis pol´ ıticas, foram consideradas:
i) ´ ındice de fracionaliza¸ c˜ ao das preferˆ encias do eleitorado: tal
´ ındice, calculado para cada munic´ ıpio e para cada per´ ıodo




j , em que vj ´ e a propor¸ c˜ ao de votos obtida por
cada candidato j a prefeito. Tal ´ ındice, tamb´ em presente em
Botelho (2002) e inspirado em Tabellini e Alesina (1990), tem
como objetivo mensurar a dispers˜ ao / concentra¸ c˜ ao das pre-
ferˆ encias do eleitorado para o cargo executivo, sendo esperado
um sinal positivo para o mesmo: uma maior dispers˜ ao das pre-
ferˆ encias (maior ´ ındice de fracionaliza¸ c˜ ao) estaria associada a
uma maior heterogeneidade das preferˆ encias dos eleitores, di-
ﬁcultando a realiza¸ c˜ ao de ajustes ﬁscais;
ii) partido do prefeito municipal: foram criadas dummies para
cada um dos seis partidos de prefeitos municipais com maior
freq¨ uˆ encia na amostra 8 , quais sejam, PSDB, PMDB, PFL,
PTB, PT, PP (antigo PDS e PPB). Os demais partidos foram
inclu´ ıdos no grupo OUTROS PARTIDOS. Assim, por exem-
plo, a dummy associada ao PSDB assumiria 1 caso o prefeito
de um munic´ ıpio seja deste partido e 0 caso contr´ ario, e as-
sim consecutivamente para cada uma das agremia¸ c˜ oes ante-
8 PMDB = 30,61%; PFL = 16,97%; PSDB = 15,23%; PTB = 9,25%;
PP = 9,01%; PT = 3,73%.
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riormente mencionadas (ao todo, sete dummies de partido).
O objetivo destas vari´ aveis ´ e veriﬁcar se os diferentes par-
tidos dos prefeitos municipais inﬂuenciam a probabilidade de
obten¸ c˜ ao de resultados prim´ arios positivos / negativos. Para
tal, o m´ etodo consiste em realizar testes de igualdade entre
tais coeﬁcientes.
iii) similaridade: foi criada uma dummy assumindo o valor 1
caso o partido do prefeito municipal e do governador do es-
tado sejam os mesmos, procurando veriﬁcar se o alinhamento
partid´ ario entre estas duas instˆ ancias inﬂuencia a probabili-
dade do resultado prim´ ario positivo / negativo obtido pelos
munic´ ıpios;
Al´ em das vari´ aveis ﬁscais e pol´ ıticas, foram inseridas tamb´ em
dummies de tempo [dummies para cada ano da amostra, ou seja,
a dummy de 1989 assume 1 neste ano e 0 nos demais, e assim
consecutivamente para cada ano da amostra (1989 a 2001), sendo
geradas ao todo treze vari´ aveis desta natureza], com o objetivo
de controlar as estima¸ c˜ oes por eventuais fatores anuais que in-
ﬂuenciem todos os munic´ ıpios de forma homogˆ enea (medidas de
pol´ ıtica macroeconˆ omica ou choques internacionais, por exem-
plo), bem como com o objetivo de analisar como se comportam
as probabilidades de resultados prim´ arios positivos / negativos
nos anos eleitorais. Para realizar o teste dos ciclos eleitorais,
o procedimento empregado consiste em realizar, para cada ano
eleitoral, dois testes estat´ ısticos de igualdade de coeﬁcientes, ou
seja, testa-se se a dummy de um ano eleitoral ´ e estatisticamente
igual a dummy do ano imediatamente anterior ou se ´ e estatis-
ticamente igual ` a dummy do ano imediatamente posterior. A
inclus˜ ao das dummies de partido e das dummies de tempo, con-
forme descritas, segue o mesmo procedimento sugerido por Saku-
rai (2004) e tem como objetivo b´ asico captar evidˆ encias de ciclos
partid´ arios e eleitorais na amostra considerada, conforme j´ a des-
critos na introdu¸ c˜ ao deste trabalho.
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3 Apresenta¸ c˜ ao e an´ alise dos resultados
A tabela II (vide apˆ endice I) apresenta os resultados das es-
tima¸ c˜ oes obtidas por trˆ es m´ etodos: efeitos aleat´ orios, efeitos ﬁxos
e dados agrupados (pooled – sem considerar as caracter´ ısticas
de painel da amostra). ´ E apresentado tamb´ em o teste de Haus-
man 9 , que no caso em quest˜ ao, aponta para a consistˆ encia do
estimador de efeitos ﬁxos. Desta forma, a an´ alise dos resultados,
bem como os testes realizados no apˆ endice II e os gr´ aﬁcos apre-
sentados no apˆ endice III est˜ ao baseados nos coeﬁcientes obtidos
por este m´ etodo de estima¸ c˜ ao. Ressalta-se que para evitar mul-
ticolinearidade perfeita no modelo, foram retiradas as dummies
associadas ao PT e ao ano de 1989.
O indicador Receita tributaria / Receita corrente n˜ ao apresenta
valor estatisticamente signiﬁcativo, o que sugere que o esfor¸ co
arrecadat´ orio dos munic´ ıpios parece n˜ ao inﬂuenciar o resultado
prim´ ario dos mesmos. Por sua vez, o indicador Despesa
de pessoal / Receita corrente apresenta signiﬁcˆ ancia estat´ ıstica
bem como o sinal esperado, sinalizando que os munic´ ıpios
com maiores gastos com folha de pagamento s˜ ao justa-
mente aqueles com maiores diﬁculdades de obter super´ avits ﬁ-
9 No caso do modelo logit, o estimador de efeitos aleat´ orios pressup˜ oe
que fi|xi ∼Normal(0,σ2
c), podendo assim gerar estima¸ c˜ oes potencial-
mente viesadas no caso de n˜ ao validade desta hip´ otese. Por sua vez,
o estimador de efeitos ﬁxos ´ e obtido ao realizar uma transforma¸ c˜ ao
das vari´ aveis que n˜ ao considera nenhuma rela¸ c˜ ao espec´ ıﬁca entre fi
e xi. Assim, para o teste de Hausman:
H0: Ambos os estimadores s˜ ao consistentes, mas o estimador de
efeitos aleat´ orios ´ e eﬁciente;
H1: S´ o o estimador de efeitos ﬁxos ´ e consistente.
O teste ´ e distribu´ ıdo atrav´ es de uma χ2 com n (n´ umero de coeﬁciente
estimados) graus de liberdade.
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nanceiros. Embora este segundo resultado esteja em consonˆ ancia
com o resultado obtido por Botelho (2002), n˜ ao se pode aﬁrmar o
mesmo em rela¸ c˜ ao ao primeiro, uma vez que no caso dos estados
brasileiros, o trabalho supracitado apresenta evidˆ encias de que
uma maior representatividade da receita tribut´ aria em rela¸ c˜ ao
` a receita corrente afeta negativamente o resultado prim´ ario, ou
seja, os estados menos dependentes de transferˆ encias s˜ ao os mais
propensos a ampliar o endividamento. O resultado obtido para
o caso dos munic´ ıpios paulistas pode a princ´ ıpio estar associado
` a grande dependˆ encia destes em rela¸ c˜ ao ` as transferˆ encias ori-
undas da Uni˜ ao e do Estado, ou seja, a receita tribut´ aria teria
pouca importˆ ancia na probabilidade de obten¸ c˜ ao de super´ avits
ou d´ eﬁcits.
No que diz respeito ` as vari´ aveis pol´ ıticas, o indicador
de similaridade entre partido do prefeito municipal e partido
do governador estadual apresenta sinal negativo e estatistica-
mente signiﬁcativo, o que sinaliza uma maior probabilidade de
obten¸ c˜ ao de um resultado prim´ ario positivo quando o governo es-
tadual e o municipal est˜ ao politicamente alinhados. Assim, este
resultado sugere que o alinhamento partid´ ario estado-prefeitura
inﬂuencia positivamente a disciplina ﬁscal dos munic´ ıpios paulis-
tas, embora n˜ ao afete o comportamento dos gastos municipais
em si, conforme presente em Sakurai (2004). J´ a o indicador de
fracionaliza¸ c˜ ao das preferˆ encias do eleitorado n˜ ao apresenta sig-
niﬁcˆ ancia estat´ ıstica, o que sinaliza que uma maior dispers˜ ao
das preferˆ encias do eleitorado para o cargo de prefeito munici-
pal n˜ ao est´ a associado ao comportamento do resultado prim´ ario.
Desta forma, os munic´ ıpios paulistas n˜ ao corroboram a princ´ ıpio
a hip´ otese de Tabellini e Alesina (1990).
A an´ alise dos coeﬁcientes das dummies de partido e os testes de
igualdade dos mesmos (apˆ endice II e III) sugerem que a diferen¸ ca
mais contundente est´ a associada ao PSDB, partido ao qual est˜ ao
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associadas as menores probabilidades de obten¸ c˜ ao de resulta-
dos prim´ arios positivos, notadamente em rela¸ c˜ ao ao PTB, PP e
PT. O grupo OUTROS PARTIDOS, comparativamente ao PT,
tamb´ em apresenta uma menor probabilidade de obten¸ c˜ ao de re-
sultados prim´ arios positivos. De qualquer forma, estes resulta-
dos parecem indicar que eventuais diferen¸ cas entre os partidos
pol´ ıticos pouco inﬂuem a probabilidade de obten¸ c˜ ao de resulta-
dos prim´ arios positivos / negativos pelas unidades aqui contem-
pladas.
Por ﬁm, o comportamento das dummies de tempo (apˆ endice
III) apresenta um resultado interessante: anteriormente ` a Lei
Complementar no
¯ 089/97, os coeﬁcientes s˜ ao sistematicamente
positivos, ou seja, apontam para uma menor probabi-
lidade de obten¸ c˜ ao de resultados prim´ arios positivos. Ap´ os a
publica¸ c˜ ao da Lei Complementar, os coeﬁcientes das dummies
passam a apresentar uma tendˆ encia declinante, passando a ser
inclusive negativos (e estatisticamente signiﬁcantes) a partir de
1999, sugerindo portanto maiores probabilidades de obten¸ c˜ ao de
resultados prim´ arios positivos a partir de ent˜ ao. Este resultado
parece indicar que a publica¸ c˜ ao da Lei Complementar apresentou
inﬂuˆ encia positiva sobre o comportamento da gest˜ ao dos recur-
sos p´ ublicos dos munic´ ıpios paulistas, uma vez que este passa
a ser uma medida institucionalizada / oﬁcial de capacidade de
solvˆ encia das unidades da federa¸ c˜ ao. Adicionalmente, ´ e impor-
tante considerar que tal resultado pode indicar tamb´ em
um maior esfor¸ co ﬁscal das unidades consideradas induzido pelo
maior esfor¸ co ﬁscal federal, em fun¸ c˜ ao das crises internacionais
(asi´ atica e russa) e a conseq¨ uente necessidade de um maior con-
trole sobre as ﬁnan¸ cas p´ ublicas. Embora estatisticamente n˜ ao
signiﬁcantes, as dummies de 1997 e 1998 podem sinalizar um
esfor¸ co ﬁscal j´ a a partir de tais eventos internacionais.
Considerando tamb´ em a possibilidade de ciclos eleitorais no com-
478 EconomiA, Bras´ ılia(DF), v.6, n.2, p.463–488, Jul./Dez. 2005D´ eﬁcit e Ajuste Fiscal dos Munic´ ıpios Paulistas
portamento do resultado prim´ ario, os testes das dummies de
ano eleitoral (apˆ endice II) sugerem que, ceteris paribus, nos anos
eleitorais de 1992 e 1996, a probabilidade de ocorrˆ encia de um
resultado prim´ ario positivo parece n˜ ao diferir dos anos imedi-
atamente anteriores (1991 e 1995), mas s˜ ao estatisticamente di-
ferentes dos anos imediatamente posteriores (1993 e 1997), anos
em que seriam observados maiores esfor¸ cos ﬁscais. Assim, esta
dinˆ amica parece sugerir que uma eventual economia de recursos
destinada a alavancar maiores gastos nos anos eleitorais ocorre
n˜ ao no ano anterior ` a elei¸ c˜ ao, e que os anos p´ os-pleito (justa-
mente o primeiro ano do novo per´ ıodo de governo) s˜ ao carac-
terizados por maiores ajustes ﬁscais. J´ a para o ano eleitoral de
2000, o resultado ´ e distinto dos demais anos eleitorais, pois como
j´ a visto antes, existe uma tendˆ encia cada vez mais contundente a
obten¸ c˜ ao de resultados prim´ arios positivos a partir de 1999. Por
sua vez, ´ e razo´ avel considerar que tal resultado est´ a ao mesmo
tempo associado ` a i) inﬂuˆ encia da Lei de Responsabilidade Fis-
cal; ii) ao fato de que as elei¸ c˜ oes de 2000 foram as primeiras
nas quais os prefeitos puderam tentar a reelei¸ c˜ ao, que sugeriria
uma maior disciplina ﬁscal por parte daqueles que tivessem como
objetivo permanecer mais um per´ ıodo no cargo executivo muni-
cipal.
´ E importante salientar adicionalmente que as dummies de 1992 e
1996 n˜ ao s˜ ao estatisticamente diferentes, mas s˜ ao ambas estatis-
ticamente diferentes da dummy de 2000. De qualquer forma, o re-
sultado das dummies de tempo ´ e bastante diferente do obtido por
Botelho (2002) para os estados brasileiros, pois neste ´ ultimo s˜ ao
observados menores esfor¸ cos ﬁscais nos anos eleitorais, provavel-
mente devidos a uma maior execu¸ c˜ ao de recursos com vistas a
uma maior exposi¸ c˜ ao aos eleitores.
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4 Considera¸ c˜ oes Finais
Os resultados obtidos pela an´ alise parecem indicar uma maior e
crescente austeridade na gest˜ ao dos recursos p´ ublicos no caso dos
munic´ ıpios paulistas ao longo dos ´ ultimos anos. Entretanto, deve-
se salientar que tal resultado pode estar bastante inﬂuenciado
pela cria¸ c˜ ao de mecanismos governamentais com o objetivo de
promover uma maior responsabilidade na gest˜ ao dos recursos
p´ ublicos.
Desta forma visto o problema, pode-se considerar a hip´ otese de
que os eleitores de fato n˜ ao tem a percep¸ c˜ ao correta a respeito
do custo futuro de d´ eﬁcits correntes (ilus˜ ao ﬁscal), ou ent˜ ao,
que os eleitores preferem relegar ` as gera¸ c˜ oes futuras o custo de
d´ eﬁcits correntes. Caso estas hip´ oteses n˜ ao sejam corretas, ent˜ ao
pode-se pensar que as institui¸ c˜ oes existentes anteriormente n˜ ao
eram suﬁcientes para garantir uma maior responsabilidade na
gest˜ ao dos recursos p´ ublicos, gerando assim uma necessidade de
reformula¸ c˜ oes institucionais – dentre elas, as aqui consideradas
Lei de Responsabilidade Fiscal e a Lei Complementar 089/97 do
Minist´ erio da Fazenda. De qualquer forma, a hip´ otese tradicional
de suaviza¸ c˜ ao de consumo via utiliza¸ c˜ ao de d´ eﬁcits e super´ avits
ﬁscais pode ser colocada em d´ uvidas quando s˜ ao considerados
os fatores pol´ ıticos inerentes ao processo democr´ atico de escolha
dos governantes.
Tendo tais elementos em mente, pode-se considerar as id´ eias pre-
sentes em Drazen (2002), sobre o desenvolvimento de mecanis-
mos, como por exemplo o “or¸ camento equilibrado” ou mesmo
medidas que contemplem a constru¸ c˜ ao e execu¸ c˜ ao do or¸ camento
p´ ublico (menor possibilidade de incluir modiﬁca¸ c˜ oes, como emen-
das, por exemplo) que, em ´ ultima instˆ ancia, possam distorcer o
equil´ ıbrio ﬁscal. Mesmo em pa´ ıses considerados desenvolvidos,
em que as institui¸ c˜ oes e os indiv´ ıduos teriam hipoteticamente
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um maior controle sobre a gest˜ ao p´ ublica, observa-se a cria¸ c˜ ao
de mecanismos formais no sentido de coibir o surgimento e / ou
o crescimento dos d´ eﬁcits p´ ublicos. Em particular para o estudo
aqui realizado, a importˆ ancia dos encargos com folha de paga-
mento tamb´ em deve ser considerada como fundamental para a
realiza¸ c˜ ao de ajustes ﬁscais, remetendo assim ` a relevˆ ancia que a
Lei Camata pode desempenhar sobre esta discuss˜ ao.
´ E importante salientar que o objetivo do trabalho tem como
fundamento a realiza¸ c˜ ao ou n˜ ao de ajustes ﬁscais, ou seja, a
execu¸ c˜ ao do ajuste em si, e n˜ ao a forma como este vem sendo
realizado, o que neste caso levaria em conta analisar em termos
qualitativos tal ajustamento. Desta forma, abre-se espa¸ co para
que novos estudos sejam realizados com o sentido de veriﬁcar
quais instrumentos tˆ em sido utilizados com o objetivo de obter
resultados ﬁscais positivos – por exemplo, via aliena¸ c˜ ao de bens
ou via maior esfor¸ co arrecadat´ orio.
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Apˆ endice I
Tabela II : Resultado das regress˜ oes
Regressor Efeitos Efeitos Pooled
(erro padr˜ ao) aleat´ orios ﬁxos
Receita tribut´ aria/ 2.508*** 0.680 2.195***
Receita corrente (0.592) (0.855) (0.301)
Despesa de pessoal/ 4.594*** 5.016*** 2.685***
Receita corrente (0.442) (0.488) (0.273)
Similaridade -0.275** -0.250* -0.281***
(0.132) (0.136) (0.104)
´ Indice de 0.523 -0.191 1.122***
fracionaliza¸ c˜ ao (0.518) (0.579) (0.318)
PT - - -
PSDB 0.460* 0.530** 0.233
(0.245) (0.254) (0.179)
PMDB 0.199 0.323 -0.033
(0.194) (0.204) (0.139)
PFL -0.033 0.216 -0.486***
(0.185) (0.194) (0.128)
PTB 0.054 0.071 0.007
(0.224) (0.230) (0.162)
PP -0.061 0.141 -0.304**
(0.208) (0.219) (0.143)
OUTROS 0.269 0.354* 0.073
PARTIDOS (0.184) (0.192) (0.127)
*** : coeﬁciente estatisticamente signiﬁcante a 1%
** : coeﬁciente estatisticamente signiﬁcante a 5%
* : coeﬁciente estatisticamente signiﬁcante a 10%
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Tabela II : Resultado das regress˜ oes (cont.)
Regressor Efeitos Efeitos Pooled
(erro padr˜ ao) aleat´ orios ﬁxos
Dummy 1990 1.107*** 1.148*** 0.758***
(0.166) (0.167) (0.136)
Dummy 1991 0.857*** 0.962*** 0.572***
(0.170) (0.173) (0.139)
Dummy 1992 0.941*** 0.994*** 0.674***
(0.169) (0.173) (0.139)
Dummy 1993 -0.142 -0.121 -0.120
(0.178) (0.176) (0.148)
Dummy 1994 0.962*** 1.004*** 0.677***
(0.173) (0.174) (0.141)
Dummy 1995 1.228*** 1.365*** 0.784***
(0.180) (0.187) (0.146)
Dummy 1996 1.076*** 1.197*** 0.704***
(0.182) (0.188) (0.147)
Dummy 1997 0.079 0.144 0.064
(0.190) (0.194) (0.155)
Dummy 1998 -0.008 0.073 -0.032
(0.190) (0.194) (0.154)
Dummy 1999 -0.725*** -0.621*** -0.579***
(0.198) (0.198) (0.166)
Dummy 2000 -1.293*** -1.193*** -0.988***
(0.209) (0.207) (0.178)
Dummy 2001 -2.542*** -2.359*** -2.070***
(0.278) (0.273) (0.255)
Constante -4.409*** – 3.109***
(0.438) (0.272)
Observa¸ c˜ oes 7232 5350 7232
χ2Hausman= 49,71
Prob= 0,000
*** : coeﬁciente estatisticamente signiﬁcante a 1%
** : coeﬁciente estatisticamente signiﬁcante a 5%
* : coeﬁciente estatisticamente signiﬁcante a 10%
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Apˆ endice II
Testes sobre as dummies de partido e sobre as dummies de ano
eleitoral
(testes baseados nos coeﬁcientes obtidos pelo m´ etodo de efeitos
ﬁxos)
Teste sobre as dummies de partido
Teste Estat´ ıstica
(probabilidade)
PFL = PP χ2(1) = 0,17
Prob = 0,6788
PFL = PMDB χ2(1) = 0,46
Prob = 0,4996
PFL = PSDB χ2(1) = 2,23
Prob = 0,1356
PFL = PTB χ2(1) = 0,46
Prob = 0,4973
PFL= χ2(1) = 0,86
OUTROS PARTIDOS Prob = 0,3551
PP = PMDB χ2(1) = 1,02
Prob = 0,3129
PP = PSDB χ2(1) = 2,85
Prob = 0,0916
PP = PTB χ2(1) = 0,09
Prob = 0,7663
PP= χ2(1) = 1,53
OUTROS PARTIDOS Prob = 0,2165
PMDB = PSDB χ2(1) = 1,75
Prob = 0,1859
PMDB = PTB χ2(1) = 1,37
Prob = 0,2420
PMDB= χ2(1) = 0,04
OUTROS PARTIDOS Prob = 0,8373
PSDB = PTB χ2(1) = 3,36
Prob = 0,0667
PSDB= χ2(1) = 0,77
OUTROS PARTIDOS Prob = 0,3798
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Testes sobre as dummies de partido e sobre as dummies de ano
eleitoral
(testes baseados nos coeﬁcientes obtidos pelo m´ etodo de efeitos
ﬁxos)
(cont.)
Teste sobre as dummies de partido
Teste Estat´ ıstica
(probabilidade)
PTB= χ2(1) = 1,82
OUTROS PARTIDOS Prob = 0,1775
PT= Z = 1,59
PMDB Prob = 0,112
PT= Z = 2,08
PSDB Prob = 0,037
PT= Z = 1,12
PFL Prob = 0,264
PT= Z = 0,31
PTB Prob = 0,756
PT= Z = 0,64
PP Prob = 0,520
PT= Z = 1,84
OUTROS PARTIDOS Prob = 0,06
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Testes sobre as dummies de partido e sobre as dummies de ano
eleitoral
(testes baseados nos coeﬁcientes obtidos pelo m´ etodo de efeitos
ﬁxos)
(cont.)
Teste sobre as dummies de ano eleitoral
Teste Estat´ ıstica
(probabilidade)
Dummy 1991= χ2(1) = 0,04
Dummy 1992 Prob = 0,839
Dummy 1992= χ2(1) = 42,62
Dummy 1993 Prob = 0,000
Dummy 1995= χ2(1) = 1,18
Dummy 1996 Prob = 0,278
Dummy 1996= χ2(1) = 39,72
Dummy 1997 Prob = 0,000
Dummy 1999= χ2(1) = 8,60
Dummy 2000 Prob = 0,003
Dummy 2000= χ2(1) = 18,36
Dummy 2001 Prob = 0,000
Dummy 1992= χ2(1) = 1,40
Dummy 1996 Prob = 0,236
Dummy 1992= χ2(1) = 121,02
Dummy 2000 Prob = 0,00
Dummy 1996= χ2(1) = 156,23
Dummy 2000 Prob = 0,00
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Apêndice III 
Gráfico das dummies de partido e de ano 
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